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OD SOCIJALISTIÿKE PREMA RENTIJERSKOJ 
KORPORACIJI: VLASNIŠTVO I UPRAVLJANJE 
PODUZEýIMA U DEVEDESETIMA
ÿlanak analizira promjenu poimanja poduzeþa, kao temeljnog orga-
nizacijskog oblika u tržišnoj ekonomiji, kao osnovu za razumijevanje tran-
zicije u Hrvatskoj tijekom devedesetih godina prošlog stoljeþa. AnalitiĀki 
okvir fokusira se na pitanja vlasništva, upravljanja i odnosa meāu kljuĀ-
nim dionicima poduzeþa. IdentiÞ cirani su model malog i srednjeg poduze-
þa, korporacije, prazne ljušture i integratora sustava. Potom se analiziraju 
kljuĀne odrednice djelovanja poduzeþa u samoupravnom socijalizmu u doba 
krize 1980-ih i znaĀajke socijalistiĀke korporacije. Tijekom 1990-ih bivše 
socijalistiĀke korporacije uglavnom se transformiraju u dva smjera. Dio ih 
se dezintegrira u modelu ‘prazne ljušture’: dogaāa se smanjenje ekonom-
ske aktivnosti i broja zaposlenih, gubitak imovine, a nerijetko i propadanje. 
Ostala bivša socijalistiĀka poduzeþa uglavnom prelaze u model rentijerske 
korporacije. U takvom poduzeþu strategija vlasnika zasniva se na defanziv-
nom restrukturiranju i eksploataciji postojeþih resursa uz što manje rizika 
i konkurencije te uz ograniĀena ulaganja u razvoj poslovanja. Rentijersko 
ponašanje ukljuĀivalo je nezakonite radnje, oportunistiĀke poslovne mode-
le, zlouporabu tržišne snage i neadekvatnog znanja potrošaĀa te premala 
ulaganja u nove proizvode i nova tržišta. Zbog nedostatnih resursa i uvjeta 
u okruženju, alternativni modeli poduzeþa povezani sa zapadnim inaĀica-
ma kapitalizma nisu se pokazali realnim opcijama. Buduþi da se renta štiti 
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ulaznim barijerama, koje prijeĀe ulaz na tržište konkurenciji, politiĀka elita 
Āesto igra komplementarnu ulogu u poticanju i zaštiti rentijerskih poslovnih 
modela. Njen utjecaj u kasnom socijalizmu i tranziciji odražava se u uprav-
ljanju privatizacijom, izgradnji institucija, kontroli nad Þ nancijskim sekto-
rom i javnim poduzeþima te u klijentelizmu.
KljuĀne rijeĀi: modeli poduzeþa, tranzicija, samoupravljanje, privati-
zacija, ekonomska renta
Uvod 
ÿlanak analizira promjenu poimanja poduzeþa, kao temeljnog organiza-
cijskog oblika u tržišnoj ekonomiji, kao osnovu za razumijevanje tranzicije u 
Hrvatskoj tijekom devedesetih godina prošlog stoljeþa. Osnivanje, djelovanje i 
upravljanje poduzeþima, kao i njihovi odnosi s dionicima nemaju samo ekonom-
sku dimenziju, nego pružaju uvid u dublje politiĀke i društvene obrasce. Stoga 
je primjereno i u analizi tranzicije u Hrvatskoj postaviti pitanje o transformaciji 
modela poduzeþa, od modela i reformskih smjerova naslijeāenih iz kasne faze ju-
goslavenskog socijalizma, do privatizacije i izgradnje institucija tržišne ekonomije 
u prvim godinama nezavisnosti, u uvjetima rata i poslijeratne obnove. Predloženi 
pristup, koji primarno koristi uvide politiĀke ekonomije i ekonomske sociologije, 
omoguþava fokus na deÞ nirani predmet analize (poduzeþe i njegovo ekonomsko 
okruženje), ali uz uvažavanje socio-ekonomskog, politiĀkog i kulturnog konteksta 
koji se u modelima poduzeþa odražava. Postojeþa ekonomska i sociološka lite-
ratura koja je analizirala tranziciju u Hrvatskoj na razini poduzeþa uglavnom se 
fokusirala na pitanja kao što su privatizacija i restrukturiranje (npr. Bartlett, 1997; 
FraniĀeviþ, 1999.; Bendekoviþ, 2000.; ÿuĀkoviþ, 2001.; RaĀiþ i Cvijanoviþ, 2005.; 
Domadenik i Vehovec, 2006.), razvoj poduzetništva (ÿengiþ i Vehovec, 2002.; 
Singer i dr., 2002.) i strategije poslovne elite u upravljanju poduzeþima i odnosima 
s politiĀkom elitom (npr. Županov, 1997. i 2001.; Sekuliþ i Šporer, 2000., ÿengiþ, 
2001., 2005. i 2016.). Ovim tekstom nastoji se spomenuta pitanja obraāivati na 
povezan naĀin, promatrajuþi poduzeþe kao mjesto interpretacije, suradnje i sukoba 
razliĀitih dionika, Āija interakcija stvara konkretne ekonomske i društvene ishode. 
Diskusije o uzrocima, tijeku i uĀincima tranzicije uglavnom su se vodile na polju 
(politiĀke) ekonomije. Ovim Ālankom nastoji se dopuniti i funkcionalno povezati 
te uvide s uvidima ekonomske sociologije, a na osnovi predloženog analitiĀkog 
modela.
U iduþem dijelu Ālanka deÞ nira se okvir za analizu, polazeþi od teorija po-
duzeþa, s naglaskom na pitanja vlasništva, upravljanja i odnosa meāu kljuĀnim 
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dionicima. Pritom su identiÞ cirani modeli malog i srednjeg poduzeþa, korpora-
cije, prazne ljušture i integratora sustava. U treþem dijelu se analiziraju kljuĀne 
odrednice djelovanja poduzeþa u samoupravnom socijalizmu u doba krize 1980-
ih. SocijalistiĀka korporacija promatra se kao hibrid na razmeāu kapitalizma i sa-
moupravnog socijalizma. UnatoĀ kretanjima u smjeru veþe autonomije i tržišnog 
ponašanja, zadržana je ovisnost o politiĀkoj eliti, uz ograniĀen doseg samouprav-
ljanja. U 1990-ima bivše socijalistiĀke korporacije suoĀavaju se s ‘politiĀkim ka-
pitalizmom’ i privatizacijom, što se obraāuje u Āetvrtom dijelu. Dio bivših socija-
listiĀkih poduzeþa se pritom dezintegrirao u modelu prazne ljušture, dok su ostale 
uglavnom prešle u model rentijerske korporacije prilagoāene poslovanju na rela-
tivno zaštiþenom domaþem tržištu, Āime su smanjene prilike za novonastala mala 
i srednja poduzeþa i ostale potencijalne poduzetnike i ulagaĀe. Aspekti rentijerske 
korporacije su obraāeni u pretposljednjem dijelu, nakon kojega slijede zakljuĀna 
razmatranja. Teorijski doprinos Ālanka nastoji se dati kroz elaboraciju navedenih 
modela poduzeþa i njihovih funkcionalnih veza u kontekstu tranzicije u Hrvatskoj. 
Modeli poduzeþa 
Pod modelima ili konceptima poduzeþa (eng. view of the Þ rm) smatramo 
teorije, regulativu i prakse koje usmjeravaju i reguliraju postojanje, djelovanje i 
upravljanje poduzeþima i njihove odnose s dionicima. Ishodišta modela poduzeþa 
su ekonomske i druge teorije, pravni propisi, društvene institucije, kao i speci-
Þ Āni interesi i ponašanje aktera. Nasuprot neoklasiĀnoj ekonomskoj teoriji, koja 
poduzeþe promatra kao ‘crnu kutiju’ (bez ulaženja u unutarnje odnose), razvijene 
su razliĀite ekonomske teorije koje pojašnjavaju osnivanje, djelovanje i upravlja-
nje poduzeþima1. Ove teorije objašnjavaju stvaranje i raspodjelu nove vrijednosti, 
iz Āega proizlaze prava i odgovornosti dionika koji utjeĀu na poduzeþe i na koje 
samo poduzeþe utjeĀe svojim djelovanjem. Dvije temeljne perspektive su teori-
ja transakcijskih troškova i teorija resursa ili sposobnosti (usp. Hodgson, 1998.). 
Teorija transakcijskih troškova polazi od ograniĀene racionalnosti i oportunizma 
ekonomskih aktera. Nastanak i granice poduzeþa objašnjava troškovima pregovo-
ra i zakljuĀivanja ugovora te troškovima nadzora, izvršavanja i adaptacije ugovora 
meāu akterima, koji utjeĀu na izbor izmeāu transakcije na slobodnom tržištu i 
organizacije transakcije unutar poduzeþa. S druge strane, perspektiva zasnovana 
na konceptima resursa i sposobnosti povezuje nastanak, strukturu i granice podu-
1  RaĀiþ (2000.) je obradio teoretsku genezu i implikacije triju kljuĀnih pristupa strateškom 
upravljanju (teorije transakcijskih troškova, teorije Michaela Portera i teorije sposobnosti), povezu-
juþi ih s odgovarajuþim teorijama (konceptima) poduzeþa i industrijske organizacije.
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zeþa s postojanjem individualnih ili timskih sposobnosti koje se reproduciraju i 
razvijaju kroz djelovanje poduzeþa. ÿengiþ (2001.) daje multidisciplinarni pogled 
i temeljem literature identiÞ cira Āetiri koncepta korporacije – klasiĀni koncept 
(korporacija kao funkcija temeljnog interesa dioniĀara), korporacija kao funkci-
ja ostvarivanja menadžerske moþi (uslijed razdvajanja vlasništva od upravljanja), 
korporacija kao mreža ugovornih odnosa (u cilju minimizacije transakcijskih troš-
kova) i korporacija kao proizvodni tim ravnopravnih aktera (u skladu s teorijom 
dionika i evolucijskim teorijama poduzeþa).
Pojednostavljena operativna deÞ nicija modela poduzeþa može se svesti na ne-
koliko osnovnih pitanja. To su svrha postojanja poduzeþa, naĀin upravljanja te tip 
i struktura vlasništva. Svrha postojanja može biti deÞ nirana ili kao maksimizacija 
proÞ ta vlasnika (Āemu su ciljevi ostalih dionika podreāeni) ili kao zadovoljenje 
šireg skupa ciljeva dionika unutar i/ili izvan poduzeþa. Ako je cilj maksimizacija 
proÞ ta, još ostaju otvorena pitanja vremenskog horizonta i prihvatljivih sredstava 
za maksimizaciju te kompenzacije menadžmenta poduzeþa. Naime, menadžeri su 
motivirani poveþati kratkoroĀne poslovne uĀinke o kojima im ovise primanja, a 
pritom mogu na dioniĀare prenijeti dodatni dugoroĀni rizik. Ako je cilj zadovoljiti 
legitimne interese više dionika (kupaca, radnika, ulagaĀa, države, lokalne zajedni-
ce itd.), otvoreno je pitanje kako te interese prepoznati i uskladiti i što Āiniti kada 
su oni suprotstavljeni. Buduþi da na ova pitanja nema jednoznaĀnog odgovora, na 
njih se nadovezuje možda najvažnija sastavnica modela poduzeþa – naĀin uprav-
ljanja. Menadžment, kao integrativni Āimbenik u poduzeþu odgovoran za upravlja-
nje poslovanjem, mora posredovati izmeāu razliĀitih legitimnih interesa, uz rizik 
donošenja i pogrešnih odluka. Takoāer, upravljanje poduzeþem nije samo pitanje 
ugovornih i inih odnosa konkretnih dionika – ono se zbiva u odreāenim pravnim, 
institucionalnim i kulturnim okvirima. Ti okviri se napose odražavaju na ulogu 
menadžera i položaj radnika i razinu njihove participacije u odluĀivanju2. Temeljne 
razlike u tipu vlasništva su izmeāu privatnog, državnog i zajedniĀkog (npr. zadruž-
nog); privatizacija bivšeg državnog ili društvenog vlasništva obilježila je tranzici-
ju. VlasniĀka struktura može biti koncentrirana ili raspršena na više vlasnika, što 
se odražava i na upravljaĀke procese. Primjerice, koncentracija vlasništva može 
otežati razdvajanje vlasništva od upravljanja i smanjiti autonomiju menadžmenta 
u donošenju odluka.
Sljedeþa matrica predlaže se kao alat za analizu modela poduzeþa. Zasniva 
se na dimenzijama veliĀine poduzeþa i njegove ß eksibilnosti. U donjoj polovici 
matrice nalaze se modeli malog i srednjeg poduzeþa te vertikalno integrirane kor-
2  U nekim sustavima radnici imaju savjetodavnu ulogu, koja je tradicionalno rezultat klas-
nog kompromisa. Primjerice, u Jugoslaviji se radilo o radniĀkom samoupravljanju, a u NjemaĀkoj 
(sustav kodeterminacije) o deÞ niranju sustava korporativnog upravljanja u kojemu su predstavljeni 
i radnici.
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poracije, koji slijede standardnu logiku rasta i razvoja poslovanja i odnosa unutar 
poduzeþa i izmeāu poduzeþa i njegovih dionika. Ti odnosi poĀivaju na jasnim 
ulogama, interesima i hijerarhijama, koje su relativno transparentne i stabilne u 
duljem roku. U gornjoj polovici su suvremeni, bitno ß eksibilniji modeli poduzeþa 
– ‘prazna ljuštura’ i integrator sustava. U modelu ‘prazne ljušture’ (usp. Županov, 
2001.)3 poduzeþa su svedena na minimum funkcija kojima se ostvaruje maksimal-
na dobit, na temelju minimalnih troškova, rizika i poreza. Model integratora susta-
va opisuje suvremenu ß eksibilnu korporaciju koja kombinira hijerarhijsku i mrež-
nu strukturu i podugovara znatan dio svog poslovanja vanjskim dobavljaĀima.
Tablica 1. 
MODELI PODUZEýA
Malo i srednje poduzeþe je temeljni oblik od kojega kreþe i unutar kojega 
djeluje veþina poduzeþa – malo poduzeþe s jednim ili eventualno nekoliko vla-
3  Županov (2001.) koristi termin ‘prazna ljuštura’ iskljuĀivo u kontekstu Hrvatske, vezano 
uz ponašanje novih vlasnika koji, nakon stjecanja kontrole nad postojeþim poduzeþima u procesu 
privatizacije, ta poduzeþa uništavaju. No, termin ima širi potencijal i ovdje se koristi za sve modele 
novoosnovanih i postojeþih poduzeþa koja minimiziraju konkretne poslovne aktivnosti, neovisno o 
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snika koji su ujedno i menadžeri i radnici. Resursi su ograniĀeni, poslovne ak-
tivnosti fokusirane na manji broj dobara ili usluga, a organizacija plitka i ß eksi-
bilna. Poduzeþe je uklopljeno u lokalnu zajednicu te primarno ovisi o lokalnim 
dionicima (kupcima i zaposlenicima). Nužnost veza sa zajednicom i poštivanja 
njenih normi služi za izgradnju reputacije i ograniĀava eventualne ekscese koji 
bi mogli proizaþi iz proÞ tnog motiva. Digitalizacija ekonomije omoguþit þe bržu 
internacionalizaciju pojedinih manjih tehnoloških poduzeþa (start-up-ova), a time 
i djelomiĀno zaobilaženje vezanosti uz lokaciju, institucije i kulturu, no i danas su 
takva poduzeþa u manjini.
Uspješna manja i srednja poduzeþa Āesto prerastu u korporacije ili budu pri-
pojena njima. Uz rast portfelja dobara i usluga te prisutnost na širem (multi)nacio-
nalnom tržištu, tu se obiĀno dogaāa i odvajanje vlasništva od upravljanja poduze-
þem. Rast znaĀi uspostavljanje jasnih funkcija, uloga i odgovornosti i njihovu in-
tegraciju unutar organizacijske hijerarhije. KljuĀna posljedica rasta bilo je razdva-
janje vlasništva od upravljanja, praþeno razvojem menadžerskih struktura, znanja 
i ideologija. Rast i usložnjavanje unutarnje organizacije prate depersonalizacija 
procesa unutar poduzeþa i izmeāu poduzeþa i okruženja, sve znaĀajnija uloga ugo-
vora i pravnih propisa, dominacija Þ nancijskog diskursa u upravljanju poduzeþem 
uz pripadajuþe slabljenje veza s društvenim kontekstom. Odnosi sa unutarnjim i 
vanjskim dionicima se diverziÞ ciraju, no, za razliku od malog i srednjeg poduze-
þa, korporacija nije pasivni primatelj društvenih i pravnih normi, nego, zbog veþih 
resursa, može sudjelovati u njihovom kreiranju i promjeni u vlastitom interesu. 
Ova emancipacija od društvenog uvjetovanja Āesto raāa prijepore sa pojedinim 
dionicima, poput radnika i sindikata, ekoloških i inih udruga i države (vezano uz 
regulaciju, oporezivanje i moguþe preseljenje poslovnih aktivnosti izvan zemlje). 
U cilju kontrole rizika i upravljanja vlastitom reputacijom, korporacije razvija-
ju aktivnosti društveno odgovornog poslovanja. Teorija i praksa korporacijskog 
upravljanja primarno su vezani uz upravljanje korporacijama, odnosno dioniĀkim 
društvima kao njihovim najrazvijenijim oblikom.
Model ‘prazne ljušture’ reducira poduzeþe na njegov pravni oblik i ekonom-
sku funkciju – maksimizaciju proÞ ta uz minimalan rizik. Poslovne aktivnosti koje 
se zbivaju unutar poduzeþa obiĀno su minimalne i/ili sekundarne. Ovakva podu-
zeþa se obiĀno osnivaju u svrhu minimizacije rizika i optimizacije poreznog po-
ložaja. Model društva (poduzeþa) posebne namjene (eng. special purpose vehicle) 
se legitimno primjenjuje u projektnom Þ nanciranju, kada se investicijski projekt 
Þ nancira zajmom koji þe se otplaþivati od buduþih prihoda projekta, a otplata za-
jma se primarno osigurava imovinom projekta, a ne imovinom nositelja projekta. 
Strana ulaganja se Āesto realiziraju putem novostvorenih poduzeþa registriranih 
u zemljama koje jamĀe pravnu sigurnost i minimalne poreze. Model ‘prazne lju-
šture’ s poduzeþima registriranim u poreznim oazama korporacije i pojedinci Āe-
sto zloupotrebljavaju u svrhu porezne evazije. No, korporacijska preuzimanja u 
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Sjedinjenim Državama tijekom 1980-ih i u tranzicijskim i ostalim gospodarstvima 
od 1990-ih pokazala su da se model prazne ljušture ne koristi samo za novoo-
snovana poduzeþa nego da ga je moguþe primijeniti i na postojeþa, napose kada 
je materijalna ili Þ nancijska imovina poduzeþa vrednija od njegovog poslovanja4. 
Preuzimatelji poduzeþa ne razvijaju poslovanje, nego smanjuju poslovne aktivno-
sti, otpuštaju radnike, a postojeþu imovinu preuzimaju ili preprodaju, pri Āemu 
nerijetko krše obveze i propise.
Suvremene korporacije napuštaju naĀelo Āvrste vertikalne integracije i umje-
sto toga djeluju kao integratori sustava, odnosno ‘mrežna poduzeþa’ (usp. Castells, 
1996.). S jedne strane, zadržana je kontrola nad kljuĀnim resursima (npr. robne ili 
uslužne marke – tj. brandovi i drugi oblici intelektualnog vlasništva, tehnologije i 
know-howa) i poslovnim funkcijama (npr. istraživanje i razvoj, marketing/prodaja 
i Þ nancije), a ostale poslovne funkcije (npr. proizvodnja ili pružanje usluga) su 
podugovorene vanjskim dobavljaĀima koji moraju zadovoljiti zadane uvjete i još 
biti cjenovno konkurentni tj. potencijalno zamjenjivi5. U novije vrijeme dogaāa se 
i trend otvorenih inovacija, gdje se Āak dio inovacijskih procesa dogaāa u suradnji 
s korisnicima ili vanjskim partnerima, no matiĀna poduzeþa i dalje zadržavaju 
kontrolu nad kljuĀnim segmentima intelektualnog vlasništva. Model integratora 
sustava omoguþili su razvoj informacijsko-komunikacijskih tehnologija te globali-
zacija poslovnih procesa i tokova znanja i kapitala.
Navedeni modeli poduzeþa uklopljeni su u konkretne društvene i ekonomske 
odnose u pojedinim zemljama. Prevladavajuþi modeli poduzeþa rezultat su odnosa 
unutar poduzeþa i izmeāu poduzeþa i okoline, ali te odnose povratno i izgraāuju. 
Time sudjeluju i u izgradnji modaliteta tržišnog gospodarstva na nekom prosto-
ru. Buduþi da su gospodarstvo i društvo meāusobno povezani, njihov meāuodnos 
zahtijeva interpretaciju putem javnih politika, kojima se ekonomska pitanja po-
stavljaju u šire pravne i institucionalne okvire. Društvene institucije reguliraju, a 
u sluĀaju formalnih institucija, i nadziru djelovanje poduzeþa, a širi kulturni i ide-
ološki okviri daju temeljne pretpostavke u okviru kojih se akteri kreþu. KonaĀno, 
meāusobni odnosi, interesi i praksa konkretnih ekonomskih i društvenih aktera 
takoāer strukturiraju ekonomsku stvarnost. Sve to rezultira razliĀitim modalite-
tima tržišnog gospodarstva – koji se nazivaju društveni sustavi proizvodnje (usp. 
Hollingsworth i Boyer, 1998.), nacionalni poslovni sustavi (usp. Whitley, 2000.) ili, 
4  U takvim poduzeþima statiĀka vrijednost (ukupna vrijednost imovine umanjena za obveze) 
je bitno veþa od dinamiĀke vrijednosti (diskontirana vrijednost oĀekivanih buduþih neto novĀanih 
tokova).
5  Prethodnika ovog modela možemo naþi u japanskom sustavu keiretsu, na kojemu su 
izgraāene automobilske industrije poput Toyote; no taj sustav ukljuĀuje i djelomiĀno vlasništvo 
integratora nad dobavljaĀima, kao i jaĀu ulogu banaka, što je danas uglavnom napušteno. Integratori 
sustava mogu nastati iz tradicionalnih korporacija ili kao novoosnovana poduzeþa koja zamjenjuju 
tradicionalne pružatelje usluga (npr. Uber).
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možda najĀešþe, inaĀice kapitalizma (usp. Hall i Soskice, 2001.). Ovi (supra)naci-
onalni sustavi razlikuju se po obrascima Þ nanciranja i vlasništva nad poduzeþima 
(Berglöf, 1997., La Porta i sur., 1999.), industrijskim odnosima i stjecanju ljudskog 
kapitala (Whitley, 2000.) i drugim znaĀajkama. Dinamika navedenih sustava je 
vezana uz promjene u okruženju, ali i prijepore vezane uz proizvodnju i raspodjelu 
novostvorene vrijednosti izmeāu radnika (plaþe), vlasnika (proÞ t) i države (pore-
zi). Posebnu važnost u regulaciji poslovnih aktivnosti i razvoju prevladavajuþih 
modela poduzeþa ima korporacijsko upravljanje, kao sustav upravljanja i nadzora 
nad poduzeþima (s naglaskom na dioniĀka društva) koji se bavi odnosima izme-
āu uprave, nadzornog odbora, dioniĀara i drugih interesnih skupina (usp. OECD, 
2004./2015.). PodruĀja koja se u tom okviru obiĀno problematiziraju su deÞ nira-
nje strateških ciljeva društva, sredstava za ostvarenje tih ciljeva i naĀina mjerenja 
njihovog ostvarenja, kao i deÞ nicija odnosa menadžera, dioniĀara i radnika sa sa-
mim društvom i meāusobno. Kvalitetno korporacijsko upravljanje mora doprinijeti 
transparentnosti poslovanja, uĀinkovitom korištenju resursa i uspostavi kvalitetnih 
odnosa meāu dionicima.
Model poduzeþa u tržišnom socijalizmu
Gospodarstvo u Jugoslaviji prošlo je višestruke promjene vezane uz ekonom-
sku politiku, razinu samostalnosti aktera i njihovo uklapanje u politiĀke i tržišne 
odnose. Sukladno tome, i modeli poduzeþa koji su se pritom razvijali prošli su 
razliĀite mijene, koje su se u naĀelu kretale u smjeru veþe autonomije i tržišnog po-
našanja, ali nikada ne prelazeþi granicu ideološkog monopola zacrtanog politikom 
Saveza komunista (usp. Bartlett, 1997.). U ovom tekstu fokusiramo se na kasnu 
fazu jugoslavenskog socijalizma, koja je nagovještavala, a djelomiĀno veþ i usva-
jala promjenu modela poduzeþa i ostalih gospodarskih parametara koja þe uslije-
diti u 1990-im godinama. Veþ u 1970-ima dogaāa se snažan rast vanjskog duga, 
gospodarski rast krajem tog desetljeþa poĀinje stagnirati, a uskoro þe se pojaviti i 
avet 1980-ih i ranih 1990-ih - visoka inß acija koju þe se nastojati kontrolirati stabi-
lizacijskim programima pod pokroviteljstvom Meāunarodnog monetarnog fonda. 
Veþa poduzeþa u Jugoslaviji nastala su nacionalizacijom predratnih po-
duzeþa i ulaganjima u industrijalizaciju na temelju državne razvojne politike. 
SocijalistiĀka korporacija oblikovala se kao hibrid s kombiniranim elementima 
(kapitalistiĀke) korporacije i državnog intervencionizma motiviranog razvojnim, 
politiĀkim i ideološkim motivima6. Tržišni odnosi uvode se u proizvodnju i distri-
6  Županov (2001.:20) govori o poloviĀnoj recepciji modernih elemenata i konstituiranju 
speciÞ Ānih institucija vezanih uz poduzeþa: ‘Umjesto radniĀkog dioniĀarstva i kooperativnih udjela 
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buciju dobara i usluga. Tržište dobara i usluga je regulirano i usmjeravano razvoj-
nom politikom, ukljuĀujuþi specijalizaciju pojedinih poduzeþa na pojedine proi-
zvode i tržišta unutar Jugoslavije. PolitiĀki odnosi sa zapadnim i istoĀnim blokom 
i vodeþa uloga u Pokretu nesvrstanih služili su i za promociju gospodarske surad-
nje i izvoza (Vukadinoviþ, 1989.; Jakovina, 2011.). U pitanju unutarnjeg kretanja 
roba Jugoslavija je bila relativno integrirana ekonomska unija, no istodobno je 
pokazivala znatnu zatvorenost, sa relativno slabom orijentacijom prema izvozu na 
europska tržišta (Petak, 2005.). Nasuprot dobrima i dijelom uslugama (npr. turi-
zam), temeljni faktori proizvodnje (rad i kapital) bili su izuzeti od tržišnih odnosa. 
Korporacije su formalno nastajale ulaganjem ‘udruženog rada’, a ne kapitala, na 
što se naslonila i ideja ‘društvenog vlasništva’7. Poduzeþa su formalno pripadala 
svima (i do 1989. nisu mogla promijeniti vlasništvo), ali u upravljaĀkoj praksi ih je 
u konaĀnici kontrolirala politiĀka elita. Temeljni industrijski odnos bio je izmeāu 
politiĀke elite (tj. Saveza komunista) i radniĀke klase (a ne pojedinaĀnog radnika). 
PolitiĀka elita je radništvu jamĀila zaposlenje8 i osnovnu socijalnu sigurnost te 
djelomiĀnu participaciju u odluĀivanju unutar poduzeþa, u zamjenu za odustajanje 
od individualnih prava, sloboda i aspiracija (usp. Županov, 1995.)9. Pojedino po-
duzeþe bilo je instrument koji je trebao ispuniti obeþanje dostupnosti posla za sve, 
Āesto neovisno o realnoj potražnji za radom i ekonomskim rezultatima. Sindikati 
su djelovali pod državnim pokroviteljstvom,  a štrajkovi su se dogaāali, iako nisu 
bili niti ozakonjeni niti zabranjeni (Bagiþ, 2010.). U skladu s navedenim odnosi-
pojavljuje se 1970-ih “minuli rad”; umjesto ugovora koji obvezuju, pojavljuju se “samoupravni spora-
zumi” (SAS-ovi); umjesto nekih klasiĀnih poreza pojavljuju se “doprinosi”; umjesto višestranaĀkog 
pluralizma pojavljuje se “pluralizam samoupravnih interesa”; profesionalne upravljaĀe pokušava se 
zamijeniti “samoupravljaĀima”, odnosno profesionalni menadžment politiĀkim menadžmentom’.
7  Nad društvenim vlasništvom pojedini subjekti mogli su imati prava upravljanja, raspolag-
anja, korištenja  i sl. Društveno vlasništvo ukinuto je Ustavom 1990. godine, nakon Āega je postupno 
prelazilo u vlasništvo države ili privatnih subjekata.
8  Istini za volju, navedeno jamstvo nije bilo moguþe posve ispuniti niti u vremenu gos-
podarske ekspanzije pa je, zbog potražnje za radnom snagom na Zapadu, dolazilo do ekonomske 
emigracije i pojave ‘gastarbajtera’. Potonji su odlaskom smanjili društvene tenzije koje bi nastale 
uslijed veþe nezaposlenosti, a deviznim doznakama poveþavali su dohodak obiteljima koje su ostale 
u zemlji.
9  Dolenec (2014.) propituje Županovljevu teoriju egalitarnog sindroma kao prepreke razvo-
ja, analizirajuþi njena teorijska i empirijska uporišta. U sklopu toga osporava i tezu o modernizaciji 
u Jugoslaviji kao „devijantnoj“ u odnosu na oĀekivani model konvergencije prema kapitalistiĀkim 
društvenim obrascima, kao i tezu o klasnom kompromisu politiĀke elite i radniĀke klase. Umjesto 
toga, predlaže pristup višestrukih moderniteta koji dopuštaju razliĀite povijesno speciÞ Āne oblike. 
Smatram da je Županov idejom klasnog kompromisa ponudio relevantno objašnjenje dokazane 
Āinjenice politiĀke pasivnosti radništva tijekom socijalistiĀkog razdoblja. Takoāer, uvažavanje 
posebnosti pojedinih putanja modernizacije ne znaĀi nepostojanje referentnih (ne nužno hegemoni-
jskih) paradigmi. Županov je dovoljno jasno identiÞ cirao razlike izmeāu jugoslavenskog i zapadnog 
modela (usp. fusnotu 6).   
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ma, zahtjevi štrajkaša uglavnom su bili upuþivani politiĀkoj eliti, a ne samo me-
nadžmentu konkretnog poduzeþa. ÿak i nakon privatizacije u 1990-ima i nadalje, 
ovakva praksa utjecanja politiĀkoj eliti þe se dijelom zadržati.
Financiranje poslovanja i investicija je primarno realizirano putem banaka 
interesno povezanih s poduzeþima. Primjena znanosti u gospodarstvu odvijala se 
izravnom suradnjom poduzeþa i znanstvenih institucija, kao i kroz korporativne 
institute (npr. Plive i KonĀara), no nikada nije postala temelj razvojne paradigme 
(usp. Županov, 2001.). Mnoge pojave koje danas povezujemo s dobrom poslov-
nom praksom i kvalitetnim odnosima s dionicima su postojale, ali uz posredovanje 
politike npr. radnici su sudjelovali u odluĀivanju, razvijani su odnosi s lokalnom 
zajednicom i suÞ nancirane razliĀite društvene potrebe. Pojedina veþa poduzeþa u 
slabije razvijenim podruĀjima praktiĀno þe postati nositelji lokalnog i regionalnog 
razvoja, što þe se u rijetkim sluĀajevima (npr. Podravka) zadržati i tijekom tran-
zicije i do današnjih dana biti razlogom prijepora izmeāu tržišne orijentacije koja 
zahtijeva slabljenje tradicionalnih veza i šire društvene i ekonomske uloge u ma-
tiĀnom gradu i regiji koju mnogi dionici poduzeþa (lokalna zajednica, dobavljaĀi, 
politiĀke elite) još oĀekuju. 
PosredniĀka uloga politike u menadžmentu socijalistiĀke korporacije dovo-
di nas do, u kontekstu modela poduzeþa, najvažnijih pitanja: naĀina upravljanja i 
rješavanja problema posredovanja (eng. agency problem). U svakoj rastuþoj (pa i 
socijalistiĀkoj) korporaciji dolazi do bujanja menadžmenta. Menadžment upravlja 
poslovanjem i posreduje izmeāu razliĀitih legitimnih interesa unutar poduzeþa. 
SocijalistiĀki menadžeri uživali su odreāenu diskreciju u odluĀivanju. RadniĀko 
samoupravljanje uvodi se od 1949. nakon razlaza sa Sovjetskim Savezom i pro-
lazi razvojne mijene u skladu s politiĀkim i ekonomskim promjenama u zemlji. 
Temeljno tijelo samoupravljanja bio je radniĀki savjet, Āije ovlasti su se inicijal-
no ticale poticanja produktivnosti. Kasnije su radniĀki savjeti dobili i odreāene 
ovlasti u upravljanju (Staniþ, 2014.), ukljuĀujuþi i izbor direktora. Buduþi da je 
samoupravljanje uvedeno na razini poduzeþa (a ne nižih organizacijskih jedinica, 
gdje je znanje i motivacija radnika bila bitno veþa), rezultati su mu bili ograniĀeni. 
RadniĀki savjeti pružali su legitimitet odlukama menadžmenta, ali su nerijetko 
bili i izvor neeÞ kasnosti, zbog nedovoljnih znanja i fokusiranja u raspravama na 
probleme poput plaþa nasuprot poslovnoj problematici poduzeþa (Županov, 1995.). 
U konaĀnici, o strateškim pitanjima korporacijskog upravljanja (ukljuĀujuþi odabir 
i smjenu menadžmenta) odluĀuje predstavnik vlasnika, obiĀno putem skupštine 
i/ili nadzornog odbora. U situaciji društvenog ili državnog vlasništva, taj pred-
stavnik dolazi iz politiĀke (umjesto ekonomske) elite. Kombinirani utjecaj Ālanova 
Saveza komunista kao direktora i Ālanova radniĀkih savjeta bio je kljuĀni Āimbe-
nik u rješavanju problema (Obradoviþ, 1975., u Heller, 1998.). Formalna doktrina 
radniĀkog samoupravljanja bila je ograniĀena i autonomnom moþi menadžera i 
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politiĀkim nadzorom nad poduzeþima. ÿak i u okviru formalno egalitarnog susta-
va oblikovala se klasna struktura (usp. Suvin, 2012.).
Tijekom socijalizma ovakva modiÞ cirana korporacija pružala je dominantan 
model poduzeþa. Manja i srednja poduzeþa u društvenom vlasništvu funkcionirala 
su po sliĀnim principima, a privatna inicijativa bila je ograniĀena na male obrte. 
Samostalno obrtništvo razvija se od 1970-ih godina, ali uz ograniĀenje broja zapo-
slenih i dopuštenih poslovnih djelatnosti. Time je sprijeĀeno oblikovanje poduzet-
niĀke elite i stvaranja autonomnih izvora ekonomske moþi, koja je imala potencijal 
prijeþi i u politiĀku i time ugroziti monopol vladajuþe elite. OgraniĀavanje rasta 
privatnog sektora uklopilo se u suboptimalnu alokaciju rada. Prezaposlenost soci-
jalistiĀkih poduzeþa predstavljala im je teret, a uz ograniĀen rast privatnog sektora 
(obrta), problem nezaposlenosti nije mogao biti posve amortiziran odlaskom na 
privremeni rad u inozemstvo pa je tijekom kriznih 1980-ih rasla i nezaposlenost, 
dosegnuvši 8.6% u 1990. godini (Petak, 2005., prema Woodward (1995.)).
No, ograniĀavanje rasta privatnog sektora imalo je i dodatnu posljedicu – 
ograniĀavanje upravljaĀkih kompetencija vlasnika i menadžera neovisnih o politi-
ci. Mnogi obrtnici iz socijalistiĀkih vremena tijekom 1990-ih þe širiti poslovanje 
i graditi srednja i velika poduzeþa. Neki þe u privatizaciji ovladati i velikim dr-
žavnim poduzeþima, nerijetko s upitnim znanjima i vještinama za upravljanje slo-
ženijim sustavima i podozrenjem prema profesionalnom menadžmentu. Tijekom 
socijalizma upravljaĀke kompetencije razvijale su se uglavnom kroz poduzeþa u 
društvenom vlasništvu i s njima povezanim politiĀkim strukturama (usp. Pusiþ, 
1992.). Uz to je bio vezan i pripadajuþi socijalni kapital neformalnih društvenih 
veza nastalih umreženošþu i cirkulacijom politiĀke i poslovne elite. U veþini po-
stsocijalistiĀkih zemalja pripadnici bivše ‹nomenklature› imali su najbolje startne 
pozicije u gospodarskoj tranziciji koja im je omoguþila transformaciju politiĀke 
u ekonomsku moþ (usp. Kornai, 2005., BenáĀek, 2006.), a prelaskom u novoo-
snovane stranke i reformom bivših komunistiĀkih partija mnogi su ostali bliski i 
izvorima politiĀke moþi.   
 U Hrvatskoj je veþ tijekom socijalizma postojala autonomija menadžmen-
ta poduzeþa, napose onih uspješnijih. Meāutim, i u takvim sluĀajevima ostala je 
složena struktura odluĀivanja, ukljuĀujuþi i politiĀke utjecaje na poslovne odluke i 
raspodjelu bankarskih kredita (Bartlett, 1997.). Uspješni menadžeri su bili skloniji 
pragmatiĀnom i manje ideologiziranom ponašanju nego ostale kategorije tadašnje 
društvene elite (politiĀari i vojni dužnosnici), što ih je trebalo uĀiniti spremnijima 
za prihvaþanje novih politiĀkih, ekonomskih i socijalnih prilika koje vežemo uz 
pojam tranzicije (usp. Pusiþ, 1992.), no, takva oĀekivanja su se pokazala samo 
djelomiĀno toĀnima10. Neka poduzeþa krenula su u privatizaciju veþ u vrijeme 
10  OĀekivanja da menadžerska elita može prerasti u politiĀku pokazala su se posve neute-
meljenima (ÿengiþ, 2005.).
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vladavine posljednjeg jugoslavenskog premijera Ante Markoviþa. Pod utjecajem 
meāunarodnih Þ nancijskih institucija Jugoslavija 1988. donosi Zakon o poduzeþi-
ma, kojim se omoguþuje pretvaranje društvenih poduzeþa u društva kapitala. Time 
je napuštena koncepcija ‘udruženog rada’ kao osnove gospodarske aktivnosti i 
usvojen pravni oblik poduzeþa kompatibilan sa zapadnim tržišnim ekonomijama. 
Iduþe 1989. godine donosi se i Zakon o prometu i raspolaganju društvenim kapi-
talom, kojim je otvorena moguþnost djelomiĀne privatizacije po modelu radniĀkog 
dioniĀarstva, koju koriste i pojedina hrvatska poduzeþa (usp. Novoselec i Novosel, 
2011.). Pojedini ‘protokapitalistiĀki’ direktori koji su do tada vladali poduzeþima 
oslonjeni na regionalne i lokalne politiĀke oligarhije (Županov, 1997.) kreþu prema 
emancipaciji vlastite pozicije, uz veþu ili manju ulogu ostalih radnika. Time je 
zapoĀela privatizacija dijela društvenih poduzeþa. Ipak, veþina hrvatskih poduze-
þa doĀekat þe demokratske promjene 1990. godine kao poluzavisni gospodarski 
subjekti u de facto državnom vlasništvu koji su u upravljanju i Þ nanciranju ovisni 
o politici.
‘PolitiĀki kapitalizam’ i promjene modela poduzeþa 
Tranzicija u Hrvatskoj razlikovala se od sliĀnih procesa u ostalim postsoci-
jalistiĀkim zemljama, jer njen temeljni motiv nije bilo uvoāenje kapitalizma, nego 
stvaranje samostalne države (Bagiþ, 2010.). Ova razlika dodatno je naglašena Āi-
njenicom da je osamostaljenje praþeno ratom i njegovim posljedicama, ukljuĀujuþi 
razaranja i nacionalnu homogenizaciju na temelju državotvorne ideologije koja je 
amortizirala ili odgodila društvene sukobe u socio-ekonomskoj sferi (usp. Županov, 
1995.). Za razliku od ‘šok terapije’ liberalizacijom tržišta, koja je primijenjena u 
mnogim istoĀnoeuropskim zemljama, prijelaz na kapitalizam u Hrvatskoj bio je 
postupniji, a transformacija socijalistiĀkih odnosa i institucija u demokratske i ka-
pitalistiĀke bila je izrazito uvjetovana prijeāenim putem i strukturom aktera koji se 
je provodili11. Postupni prelazak sa socijalistiĀkog samoupravljanja pod politiĀkom 
kontrolom u ‘politiĀki kapitalizam’ (Županov, 1997.) nije ispunio oĀekivanja da þe 
menadžerska elita (usp. Pusiþ, 1992.) pokretati ili podržavati tranzicijske procese 
koji þe biti manje ideologizirani, a više okrenuti ciljevima i rezultatima u okviru 
demokratske politiĀke kulture. Iako se ideološko klatno prividno pomaknulo pre-
ma zapadnim uzorima, prevladavajuþa uloga države (a time i politiĀke elite) u gos-
podarstvu je opstala, a napose se izražavala u upravljanju privatizacijom, izgradnji 
institucija, kontrolom nad Þ nancijskim sektorom, javnim poduzeþima i klijenteliz-
11  Kao što zapaža Bagiþ (2010.: 122), ‘[z]naĀajan dio nove elite bio je barem u nekoj fazi dio 
stare elite, što im dijelom oduzima legitimitet na planu uvoāenja u kapitalizam’.
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mu (napose u javnoj nabavi). U takvom okruženju socijalistiĀka korporacija doživ-
ljava transformaciju, a pojavljuje se i sve više malih i srednjih poduzetnika.
Analizirajuþi promjenu modela poduzeþa u 1990-ima treba krenuti od pitanja 
u kojem smjeru se socijalistiĀka korporacija uopþe mogla transformirati, uzima-
juþi u obzir društvene i ekonomske uvjete. LogiĀan izbor bio bi preuzimanje (uz 
eventualnu prilagodbu) nekog od korporacijskih modela prihvaþenih u razvijenim 
zapadnim gospodarstvima – bilo onim koordiniranima, poput NjemaĀke ili skan-
dinavskih zemalja, ili liberalnijima, kao u sluĀaju SAD-a ili Velike Britanije (usp. 
Hall i Soskice, 2001.). Bez obzira na inaĀicu kapitalizma ili modele korporacij-
skog upravljanja, postojanje korporacije pretpostavlja složenu strukturu ugovornih 
i širih odnosa meāu dionicima, institucionalne okvire, kao i kritiĀnu masu resur-
sa, kompetencija i tržišnih prilika. Meāutim, uvjeti transformacije socijalistiĀke 
korporacije bili su daleko od idealnih. Ponajprije, korporacija ima jasne vlasniĀ-
ke odnose i djeluje na tržištu. Bivša samoupravna poduzeþa privatizirana su pod 
problematiĀnim uvjetima. Zbog sloma bivših tržišta i ratnih opasnosti, procjena 
vrijednosti po kojoj je pojedino poduzeþe prodavano bila je upitna i podložna ma-
nipulacijama12 (usp.  Državni ured za reviziju, 2004.). Iako se veþinom provodila 
prodajom13 dionica (sa ili bez popusta, uz obroĀnu otplatu ili odjednom), privatiza-
cija nije osigurala priljev kapitala u poduzeþa (nego državi), Āime bi se potaknule 
investicije i tehnološka modernizacija. Upravo suprotno, Āesto se dogaāao odljev 
kapitala, imovine i poslovnih prilika i odnosa (v. dolje u tekstu). Novi vlasnici stje-
cali su kontrolu nad poduzeþem prije uplate cjelokupnog iznosa, trgovina dioni-
cama obilovala je manipulacijama i ‘torbarenjem’14, a preuzimanja poduzeþa prvi 
puta su zakonski regulirana 1997. godine. Rezultat je bila dominacija koncentrira-
nih vlasniĀkih struktura, koje su u dijelu sluĀajeva kontrolirali menadžment i za-
poslenici, a dijelom krupniji vanjski dioniĀari (usp. Bendekoviþ, 2000.). Sklonost 
koncentriranim vlasniĀkim strukturama mogla se smatrati i obrambenim meha-
nizmom protiv gubitka kontrole, u kontekstu nerazvijenih pravnih okvira i insti-
12  U deÞ niranju i provedbi privatizacije postavljalo se pitanje je li primjerenije procjenjivati 
vrijednost poduzeþa na osnovi neto vrijednosti imovine (statiĀka procjena) ili na temelju proci-
jenjenih buduþih neto novĀanih tijekova (dinamiĀka procjena). Buduþi da je dinamiĀka procjena 
složenija, a u uvjetima ratnih i poratnih neizvjesnosti je bila i popriliĀno nepouzdana, dominirala je 
statiĀka metoda, iako je i ona bila nepouzdana zbog visoke inß acije (do 1993.), te razlika izmeāu 
tržišne i knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza.
13  Iznimke su bile podjela dionica ratnim vojnim invalidima i Ālanovima obitelji poginulih 
branitelja te kuponska privatizacija 1997. godine, kada su dionice, odnosno udjeli takoāer podijelje-
ni ratnim stradalnicima.
14  Pod ‘torbarenjem’ smatramo neureāen, ali sustavan otkup dionica od malih dioniĀara, 
obiĀno u cilju okrupnjavanja udjela i ovladavanja poduzeþem. Cijena koju mali dioniĀari tako 
postižu u pravilu je niska, no na prodaju se odluĀuju uslijed potreba za gotovinom, Āesto ne poznajuþi 
funkcioniranje tržišta kapitala (dugoroĀnost ulaganja, prinos od dividende i kapitalne dobiti) ili 
podliježuþi manipulacijama ili pritiscima kupca.
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tucija. Institucionalna neureāenost, nedostatna znanja novih vlasnika i menadžera 
i skup kapital (kojega su alocirale banke pod državnom kontrolom) otežavale su 
tržišnu prilagodbu poduzeþa. Zbog opþenite devastacije gospodarstva i nerazvije-
nosti sektora malih i srednjih poduzeþa bilo je teško oblikovati dobavljaĀke lance. 
Testiranje pretpostavki o kulturnoj inerciji pokazalo je da hrvatski ispitani-
ci, u usporedbi s ispitanicima iz razvijenih zemalja, više naginju egalitarizmu, 
državnom paternalizmu i ekonomskom kolektivizmu (Štulhofer i Karajiþ, 1997.), 
a takoāer su i osjetljiviji spram sigurnosti zaposlenja. Ova stvarnost se izravno 
kosila sa proklamiranom kapitalistiĀkom ideologijom i praksom novih menadže-
ra i vlasnika. Ideološka motiviranost radniĀke participacije u odluĀivanju i njeni 
provedbeni neuspjesi analizirani su veþ u socijalistiĀko doba (usp. Staniþ, 2014.). 
U kontekstu praktiĀno kontinuirane ekonomske krize osamdesetih godina, mane 
sustava na zalasku bilo je nemoguþe poreþi. Kada je poĀetkom devedesetih inici-
rana politiĀka tranzicija, demokratiĀnije inaĀice poslovnog odluĀivanja veþ su bile 
obilježene negativnom reputacijom. Autoritarnost u donošenju odluka gotovo da 
je percipirana kao progresivan model ponašanja, napose u kriznim uvjetima. To 
je dodatno potkrijepljeno privatizacijskim procesima. U uvjetima ‘politiĀkog ka-
pitalizma’ središnje privatizacijsko pitanje nije bilo poveþavanje uĀinkovitosti po-
jedinog poduzeþa ili nacionalnog gospodarstva, nego ovladavanje imovinom (bilo 
samim poduzeþem ili nekim vrednijim oblikom imovine u njegovom vlasništvu). 
Stoga je bilo logiĀno da i poduzeþa pod kontrolom državnih tijela i fondova i mno-
ga privatizirana poduzeþa budu sklona centralizaciji i autoritarnosti u upravljanju. 
A buduþi da su sindikati oslabjeli, a radniĀko dioniĀarstvo nije dugoroĀno zaživje-
lo15, što bi potencijalno omoguþilo protutežu samovolji menadžera i vlasnika, put 
prema autoritarnim modelima upravljanja bio je otvoren. Istraživanja iz 1990-ih 
redovito potvrāuju da su hrvatski menadžeri skloni autokratskom i autoritarno-
objašnjavajuþem stilu voāenja (usp. Buble, 1999.). Sikavica (1997.) u hrvatskim 
poduzeþima zamjeþuje sklonost centralizaciji, uz marginalizaciju zaposlenih, a 
osobito srednjih razina menadžmenta. U takvim nestimulativnim uvjetima postoji 
veliki rizik odljeva najkvalitetnijih struĀnjaka. 
U tranzicijskoj Hrvatskoj socijalistiĀka korporacija prerasta u hibridni oblik 
koji i u uvjetima formalno privatnog vlasništva zadržava nemalu ovisnost o po-
litici, no politiĀki utjecaji postaju manje izravni. Država je o sudbini poduzeþa 
15  Iako je privatizacija trebala dovesti do rasprostranjenog dioniĀarstva meāu graāanstvom, 
to se nije dogodilo. U poĀetku je oko 641,000 graāana (14% populacije) potpisalo ugovore za 
kupnju dionica u mjeseĀnim ratama. Do kraja 2000. godine samo je 166,000 ugovora u potpunosti 
realizirano, 96,000 ih je još uvijek bilo u realizaciji, dok ih je 379,000 otkazano zbog neplaþanja 
(ÿuĀkoviþ, 2001.). Kuponska privatizacija 1997. godine takoāer nije bitno poveþala broj dioniĀara, 
odnosno udjelniĀara; branitelji i ratni stradalnici su svoje udjele uglavnom brzo prodali. Posljednji 
pokušaji masovnijeg promoviranja dioniĀarstva zabilježeni su u sluĀaju javnih ponuda dionica Ine 
(2006.) i HT-a (2007.).    
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odluĀivala pojedinim izravnim odlukama (od privatizacije nadalje), zakonodav-
nim okvirom, (ne)funkcioniranjem pravosuāa, javnom nabavom, a do privatizacije 
banaka i preko Þ nancijskih institucija (kroz pretvaranje bankovnih potraživanja u 
udjele u poduzeþima i alokaciju kredita). Veze vlasnika, menadžera i politiĀke elite 
nisu, kao u prošlosti, vezane uz jednu politiĀku stranku, nego uz više njih - iako 
u devedesetima prevladava vezanost uz Hrvatsku demokratsku zajednicu (HDZ) 
kao dominantnu stranku. S druge strane, veþina ostalih znaĀajki socijalistiĀke kor-
poracije slabi ili nestaje, ukljuĀujuþi participaciju radnika u odluĀivanju te veze sa 
lokalnom zajednicom i znanstvenim institucijama. Možda najupeĀatljivije, gubit-
kom bivših tržišta i autarkijom i/ili nekonkurentnošþu dolazi do napuštanja pro-
izvodne i izvozne orijentacije (usp. Županov, 2001.), a dezindustrijalizacija nije 
praþena adekvatnim razvojem drugih aktivnosti s visokom dodanom vrijednošþu 
i/ili potencijalom za stvaranje radnih mjesta.
Promjena socijalistiĀke korporacije dogaāa se meāudjelovanjem tri glavne 
skupine aktera – socijalistiĀkih menadžera, novih domaþih poduzetnika i države. 
Drugim rijeĀima, u praksi promjene provodi elita koja je dijelom baštinjena iz 
socijalizma (menadžeri i dio nekadašnje politiĀke i društvene elite koji se prilago-
dio novoj strukturi politiĀke moþi), a dijelom je nova (dio poduzetnika i politiĀke 
elite)16. Utjecaj ostalih aktera koji su mogli usmjeriti promjene (radnika i stranih 
ulagaĀa) bio je bitno manji. Model privatizacije (kupnja dionica uz popust i kupon-
ska privatizacija) prividno je poticao širu participaciju graāana (a napose sadašnjih 
i bivših radnika) u vlasništvu i upravljanju poduzeþima. No, takvo fragmentirano 
vlasništvo dijela radnika i ostalih malih dioniĀara, koje se s vremenom ‘torbare-
njem’ reduciralo, nije moglo pružiti održivu osnovu za jaĀi utjecaj na strategiju i 
buduþnost poduzeþa. Strani ulagaĀi su preuzimali ili osnivali pojedina poduzeþa, 
ali loša poslovna klima i zatvorenost gospodarstva smanjile su doseg njihovog 
utjecaja, a strani ulagaĀi su se i sami prilagoāavali normama i uvjetima poslovanja 
u zemlji. Kada govorimo o menadžerima, novim poduzetnicima i državi, u poje-
dinim poduzeþima obiĀno je dominirala pojedina skupina, iako su granice meāu 
njima Āesto bile ß uidne. Država i politiĀka elita su se nametnule kao akteri u veþini 
poduzeþa, kroz izbor menadžmenta u neprivatiziranim poduzeþima i novih vlasni-
ka u procesu privatizacije. Uslijed jakog utjecaja države na ekonomiju, ambiciozni-
ji sloj novih poduzetnika bio je upuþen na politiĀku elitu. To je ukljuĀivalo i bivše 
socijalistiĀke menadžere koji su, konsolidacijom vlasništva u matiĀnom poduzeþu, 
krenuli u daljnju poduzetniĀku ekspanziju. No, samo se manji dio bivših socijali-
16  Prema Sekuliþ i Šporer (2000.: 18), nova kapitalistiĀka klasa oblikuje se : ‘(1) iz bivših 
privatnika koji sada nisu ograniĀeni u širenju i rastu, (2) od bivše politiĀko-menadžerske elite koja 
konvertira politiĀki i kulturni kapital u privatno vlasništvo, ali i iz (3) raznih drugih grupacija koje 
konvertiraju resurse (znanje, veze i poznanstva) steĀene u prijašnjem sustavu u sadašnju poziciju u 
privatno-vlasniĀkom sustavu’.
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stiĀkih korporacija emancipira od vlastite prošlosti i prilagoāava novim društve-
nim i ekonomskim paradigmama. Prvi model uspješne prilagodbe bio je zasnovan 
na kontinuitetu menadžmenta, koji redovito ulazi u vlasniĀku strukturu, a nerijetko 
i preuzima poduzeþe (pogotovo u kasnijoj fazi, otkupom dionica od drugih rad-
nika). Privatizacija u tim poduzeþima (npr. TDR (kasnije Adris), Vindija, Franck, 
HUP Zagreb) kretala je ili veþ u doba Ante Markoviþa ili u ranoj fazi privatizacij-
skoj procesa u Hrvatskoj i ukljuĀivala je menadžment i radnike, Āime je stvorena 
brana protiv neprijateljskih preuzimanja u kasnijoj fazi tranzicije. Razvoj tih po-
duzeþa obiĀno je bio postupan i konzervativan i veþinom zasnovan na organskom 
rastu na poznatim tržištima, a rjeāe na preuzimanjima drugih poduzeþa ili ambi-
cioznijoj ekspanziji izvan susjednih zemalja. Druga skupina poduzeþa proživjela 
je veþe transformacije, ukljuĀujuþi promjenu vlasništva, upravljanja i identiteta. 
Takva poduzeþa postaju dijelom domaþih ili inozemnih poslovnih sustava,  a vezu 
s vlastitom prošlošþu Āuvaju kroz lojalnost kupaca i robne marke koje su oĀuvale 
tržišnu vrijednost u Hrvatskoj i susjednim zemljama (npr. Pliva, ZagrebaĀka banka 
i mnoge poslovne jedinice u sastavu Agrokora i Atlantic Grupe). Treþa skupina 
ostaje u djelomiĀnom ili potpunom državnom vlasništvu i pod aktivnim utjeca-
jem politike, s promjenjivim uspjehom u poslovanju (npr. INA, KonĀar, Podravka, 
Petrokemija, Žuro Žakoviþ).
TipiĀan transformacijski proces za mnoge bivše socijalistiĀke korporacije ti-
jekom devedesetih bio je smanjenje ekonomske aktivnosti, praþeno smanjenjem 
broja zaposlenih, gubitkom imovine, a nerijetko i propadanjem. Tako degradirana 
poduzeþa prelaze u model ‘prazne ljušture’, gdje gube ekonomske funkcije, a u 
sluĀaju da dionice nisu posve otplaþene, završavaju opet u vlasništvu države (usp. 
Županov, 2001.) ili banke koja je dala kredit za kupnju dionica. Razaranju poduze-
þa doprinosile su i vanjske okolnosti i potezi vlasnika, menadžera i drugih dionika 
(Āesto države). Gubitak bivših tržišta, tehnološko zaostajanje i pojava konkurencije 
mogli su se nadoknaditi samo ulaganjima u nova znanja, tehnologije i marketing, a 
i u tom pozitivnom scenariju bi bilo teško zadržati razinu zaposlenosti iz 1980-ih. 
A buduþi da za takvo strateško restrukturiranje (Grosfeld i Roland, 1996.) obiĀ-
no nije bilo ni Þ nancijskih sredstava17 ni kompetencija, provodilo se defanzivno 
restrukturiranje smanjenjem troškova, a napose troškova radne snage putem pri-
jevremenih umirovljenja i otpuštanja18 (Domadenik i Vehovec, 2006.). Na defan-
zivan odgovor na poslovne izazove naslonili su se i postupci vlasnika i menadžera 
koji su izravno štetili poduzeþima, a na koje zakonodavstvo i pravosuāe nisu dali 
17  Investicijski planovi koji su bili navedeni u ponudama novih vlasnika i predviāeni ugovo-
rima kojima se stjecalo vlasništvo nad poduzeþem vrlo su rijetko ostvarivani, a za to nije bilo sankcija. 
18  U tržišnom gospodarstvu sigurnost radnog mjesta je ograniĀena, no to ne mora znaĀiti 
ekonomsku pasivizaciju otpuštenih ili rano umirovljenih radnika. U ovom kontekstu treba naglasiti 
i odgovornost države, kako za odabir modela privatizacije i novih vlasnika, tako i za obrazovnu i 
poduzetniĀku politiku, Āime se bitno više radnika moglo zadržati u svijetu rada i poduzetništva.
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valjane odgovore. Buduþi da su dionice poduzeþa obiĀno kupovane uz obroĀnu 
otplatu, a novi vlasnik je kontrolu nad poduzeþem dobivao odmah, otvorene su 
široke moguþnosti djelovanja nauštrb poslovanja i imovine poduzeþa (usp. UNDP, 
1998. i Bendekoviþ, 2000.). Krediti koji su odobravani za kupnju dionica, bili su 
meāu blažim oblicima pogodovanja19, jer su barem vezivali interese vlasnika / me-
nadžera i poduzeþa. Pod pretpostavkom dobrog poslovanja poduzeþa, legitimno 
je da menadžer plaþu i bonus koristi za otplatu ili kupnju dionica. ProblematiĀno 
je ako netko za neotplaþene dionice uzme udio u dobiti, a pogotovo ako dobit nije 
nastala tržišnim uspjehom, nego smanjenjem troškova uslijed otpuštanja radnika, 
prodajom imovine ili raĀunovodstvenim postupcima. Neka poduzeþa su izlagana 
nepotrebnom riziku, jer su njihove dionice / udjeli ili imovina davani kao jamstvo 
za druge kredite vlasnika. Najteži su sluĀajevi nezakonitih, ali obiĀno teško do-
kazivih postupaka, kao što su prodaja imovine poduzeþa ispod realne vrijednosti 
vlasnicima, menadžerima i s njima povezanim osobama, prelijevanje proÞ tabilnih 
segmenata poslovanja iz matiĀnog poduzeþa povezanim dobavljaĀima te razliĀite 
Þ ktivne transakcije s ciljem prelijevanja vrijednosti izvan poduzeþa (Þ ktivni kre-
diti, Þ ktivne kupoprodajne transakcije itd.). Efekti navedenih postupaka kumulira-
ni su Āinjenicom da su u privatizaciji 1990-ih nastali oportunistiĀki strukturirani 
poslovni konglomerati bez jasne ekonomske logike, a u vlasništvu umreženih, ali 
nedovoljno sposobnih poduzetnika (‘tajkuna’). Veþina þe kasnije svesti poslovanje 
na nekoliko poduzeþa ili propasti.
Od 1993. do 2000. godine prosjeĀna veliĀina poduzeþa u Hrvatskoj smanjila 
se sa preko 22 na oko 12 radnika (Rutkowski, 2003.) Uz smanjenje zaposlenosti 
u bivšim socijalistiĀkim poduzeþima, glavni razlog ovog trenda je razvoj privat-
nog poduzetništva osnivanjem desetaka tisuþa novih, uglavnom manjih poduzeþa. 
Iako poduzetništvo postaje masovna pojava, a poduzeþa se veþinom osnivaju radi 
korištenja poslovnih prilika (Singer i dr., 2003.), u odnosu na razvijenije zapadne 
zemlje zabilježen je niži udio inovativnih poduzeþa meāu malim i srednjim po-
duzeþima (Radoševiþ, 1999.). Umjesto da budu nositelji novih ideja, proizvoda, 
procesa i usluga, mala i srednja poduzeþa veþinom se bave aktivnostima koje se 
tradicionalno povezuje sa niskom razinom inovativnosti, poput trgovine ili turiz-
ma (Eurostat, 2000.).
S obzirom na restrukturiranja koja su smanjivala veliĀinu etabliranih podu-
zeþa i poveþanje ß eksibilnosti, fokusa i poduzetniĀke komponente u gospodarstvu, 
postavlja se pitanje bi li model malog i srednjeg poduzeþa pružio veþu šansu za 
opstanak i prosperitet dijela poduzeþa baštinjenih iz socijalizma, kao i kakve su 
bile moguþnosti suradnje dvaju tipa poduzeþa. Organizacijska struktura i kultura, 
radna snaga i kapaciteti postojeþih poduzeþa bili su dimenzionirani za veþe trži-
19  Buduþi da takvi krediti nisu bili dostupni svima zainteresiranima pod jednakim uvjetima, 
ipak se radilo o pogodovanju.
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šte. Smanjenje složenosti i veliĀine poduzeþa pokazalo se kao težak proces koji se 
svodio na defanzivno restrukturiranje, koje u pravilu nije poduzeþe Āinilo ß eksi-
bilnijim i poduzetnijim, nego naprosto manjim, a nerijetko i manje funkcionalnim. 
Nedostatak perspektive te birokratske i/ili autokratske tendencije u menadžmentu 
uvjetovale su odlazak kljuĀnih struĀnjaka s inovacijskim i poduzetniĀkim aspi-
racijama. Najuspješniji hrvatski poduzetnici koji su na temelju vlastitih inovacija 
izgradili meāunarodno konkurentna velika ili srednja poduzeþa (npr. HS Produkt, 
Tehnix i Altpro) su potekli iz velikih sustava (KonĀara i nekadašnje Jugoturbine), 
ali u njima nisu realizirali svoje moguþnosti.
Model malog i srednjeg poduzeþa ostao je iskljuĀivo vezan uz novoosnovana 
poduzeþa i dio manjih privatiziranih socijalistiĀkih poduzeþa. Nijedan nekadašnji 
SOUR20 nije se transformirao u ß eksibilnu mrežu funkcionalno povezanih podu-
zeþa. ÿak i kada je to pokušano (npr. u KonĀaru), pojavljivale su se centrifugalne 
sile zbog razliĀitosti u strukturi vlasništva, interesima i poslovnoj strategiji pojedi-
nih cjelina. S druge strane, ambiciozna manja poduzeþa nisu u veþim poslovnim 
sustavima mogla naþi partnere preko kojih bi mogli rasti i izvoziti dobra ili usluge, 
nego su se u izlasku na strana tržišta morale oslanjati na druge strategije (usp. RaĀiþ, 
Aralica i Redžepagiþ, 2008.). Veþa poduzeþa, kako bivše socijalistiĀke korporacije, 
tako i novostvoreni konglomerati ili vertikalno integrirane korporacije rijetko su iz-
graāivale mrežu dobavljaĀa koja bi im omoguþila veþu ß eksibilnost, fokusiranje na 
kljuĀne kompetencije i postizanje meāunarodne konkurentnosti na zahtjevnim trži-
štima. Zbog tradicionalne neizvjesnosti u okruženju, hrvatska poduzeþa preferiraju 
vlasništvo i kontrolu u odnosu na pristup nekom resursu. Stoga se nijedno do danas 
nije transformiralo u model integratora sustava, koji grade mrežu dobavljaĀa s koji-
ma se partnerski usklaāuju i inoviraju proizvode i procese, s plasmanom na global-
no tržište. Samo se rijetka poduzeþa integriraju u taj model i kao dobavljaĀi prvog 
reda, napose u automobilskoj industriji (npr. AD Plastik (bivši dio Jugoplastike) i 
Lipik Glas); ulazak u globalne dobavljaĀke lance obiĀno znaĀi i potrebu stranih 
ulaganja, radi kontinuirane tehnološke modernizacije i pristupa tržištu. 
Prema rentijerskoj korporaciji
Devedesete godine su donijele restrukturiranje poduzeþa i nacionalnog gos-
podarstva praþeno promjenama institucionalnih struktura. Pritom se dio i podu-
zeþa i institucija promijenio do neprepoznatljivosti ili dezintegrirao, a vitalniji dio 
20  SOUR je kratica za složenu organizaciju udruženog rada, odnosno poduzeþe u sustavu 
radniĀkog samoupravljanja koje se sastojalo od više povezanih OOUR-a (osnovnih organizacija 
udruženog rada). 
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gospodarstva poĀeo je poprimati konture koje þe uvjetovati buduþe ekonomske 
trendove, na sliĀan naĀin kao što su poduzeþa i institucije kasnog samoupravnog 
socijalizma prethodno uvjetovale tranziciju u Hrvatskoj. Istovremeno su, odvaja-
njem ili promjenom elemenata institucionalne strukture, nastajali i diskontinuiteti. 
Za funkcionalnost aktera i institucija bitna je institucionalna komplementarnost 
(Amable, 2000.), koja se gubi pri veþim promjenama. Primjerice, radniĀko samo-
upravljanje funkcioniralo je u kontekstu politiĀke podrške i zadanog ideološkog 
okvira. Kada se, na prijelazu iz socijalizma u kapitalizam, ideologija promijenila, 
a politiĀka podrška nestala, praktiĀki je nestala i praksa participacije radnika u 
odluĀivanju. Tranzicija u Hrvatskoj pokazala je da je klasni identitet (p)ostao po-
dreāen nacionalnom, a javni i zajedniĀki interes privatnom.
Prijelaz iz socijalizma u kapitalizam potvrdio je temeljno polazište teorije 
poduzeþa i korporacijskog upravljanja - poduzeþima sa složenom strukturom ak-
tivnosti  i dionika upravljaju menadžeri, a nadziru ih predstavnici vlasnika. U so-
cijalizmu to znaĀi nadzor politiĀke elite, a u kapitalizmu imatelja dionica ili udjela. 
Iako u kratkom i srednjem roku menadžeri imaju znatnu autonomiju (koja obiĀno 
ovisi o poslovnim rezultatima i podršci kljuĀnih dionika), u dugom roku presudan 
utjecaj ima strategija koju provode vlasnici, kao i društveni i ekonomski kontekst 
koji determinira funkcioniranje poduzeþa i korporacijsko upravljanje njime.
U okviru radniĀkog samoupravljanja kljuĀni procesi odvijali su se u trokutu 
izmeāu politiĀke elite, menadžera i radnika. Uslijed kompromisa s politiĀkom eli-
tom, radništvo je imalo odreāenu ulogu u upravljanju, s promjenjivim uspjehom. 
Menadžeri, pogotovo oni uspješniji, su postizali veþi stupanj neovisnosti, koji 
je dodatno utvrāen u kasnoj fazi jugoslavenskog socijalizma, uslijed zakonskih 
promjena u deÞ niranju poduzeþa i privatizacije po modelu radniĀkog dioniĀar-
stva, koje je u praksi favoriziralo menadžment. Dio socijalistiĀke poslovne elite 
doĀekao je tranziciju (i buduþu potpunu privatizaciju poduzeþa kojima su uprav-
ljali) na pogodnim poĀetnim pozicijama, s moguþnošþu ovladavanja poduzeþima 
u operativnom, a Āesto i vlasniĀkom smislu. Takoāer, iako su prethodno veþinom 
bili vezani uz odlazeþu politiĀku elitu, u novim okolnostima bivši socijalistiĀki 
menadžeri se, uz rijetke iznimke lojalnosti Socijaldemokratskoj partiji, ili po-
vlaĀe iz politike ili uspostavljaju odnos s novom politiĀkom elitom. Iako je nova 
politiĀka elita pokazala interes za ovladavanje gospodarstvom, to se najmanje 
vidjelo u odnosu prema socijalistiĀkim direktorima koji su postali poduzetnici i 
aktivno preuzimali kontrolu nad svojim poduzeþima. Odabrani model privatiza-
cije (kupnja dionica uz popust od strane sadašnjih i bivših radnika i menadžera, 
korištenje menadžerskih kredita i stare devizne štednje) favorizirao je jaĀanje 
utjecaja postojeþih menadžera, nauštrb eventualnih vanjskih ulagaĀa (kojih je, 
zbog rata i politiĀke neizvjesnosti, ionako bilo malo), osim kada su potonji bili 
vezani uz politiĀku elitu.
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U znaĀajnom dijelu poduzeþa politiĀka elita aktivno je sudjelovala u odabiru 
novih menadžera i vlasnika, pri Āemu su Āesto zabilježene pravno, ekonomski i 
moralno upitne radnje, na štetu poduzeþa, radnika, ali i poreznih prihoda i vlasniĀ-
kih interesa same države. Meāutim, pokazalo se da je puno jednostavnije prenijeti 
vlasništvo na nove poduzetnike i zauzeti menadžerske pozicije, nego što je steþi 
upravljaĀke kompetencije i socijalni kapital. Pokazalo se da ekonomski uspješniji 
sloj ekonomske elite u Hrvatskoj korijene vuĀe iz srednje klase 1980-ih; rastuþim 
poduzeþima Āešþe rukovode osobe koje su tranziciju doĀekale na radnim mjesti-
ma struĀnjaka, službenika ili rukovodilaca (usp. Sekuliþ i Šporer, 2000. i ÿengiþ, 
2016.). U odnosu na sustav socijalistiĀkog samoupravljanja, tranzicija u kapitali-
zam donijela je marginalizaciju radništva i pojavu nove skupine aktera – podu-
zetnike koji ovladavaju postojeþima i osnivaju nova poduzeþa. Drugim rijeĀima, 
umjesto nekadašnjeg socijalistiĀkog trokuta (politiĀka elita – menadžeri - radnici) 
pojavljuje se novi tranzicijski trokut (politiĀka elita – poduzetnici - menadžeri). 
Iako su mnogi poduzetnici i menadžeri potekli iz krila politiĀke elite, s vreme-
nom teže odreāenoj emancipaciji. Tako poslovna elita politiĀkoj postavlja zahtjeve 
vezane uz javne politike i reforme, u cilju poticanja konkurentnosti gospodarstva. 
Usporedno se menadžerski kadar obnavlja novim generacijama Āija su znanja i 
aspiracije oblikovane u tranzicijskom kapitalizmu. Nasuprot tome, radništvo nije 
oblikovalo proaktivan odgovor na nove okolnosti. Participacija u upravljanju nesta-
la je iz ideoloških razloga. VlasniĀki udjeli koje su radnici preuzeli u privatizaciji 
su se smanjili prodajom ili prestankom otplate dionica; kolektivno organiziranje 
prema kupcima dionica bilo je rijetkost. Programi radniĀkog dioniĀarstva (ESOP) 
bili su sporadiĀni (Tipuriþ, Galetiþ i Skansi, 2002.). Sindikalna organiziranost se 
smanjila i veþinom je vezana uz javni sektor i dio velikih poduzeþa, što doprinosi 
segmentaciji tržišta rada (RaĀiþ, Babiþ i Podrug, 2005.). Restrukturiranje poduze-
þa dovelo je do smanjenja zaposlenosti, ranih umirovljenja i neaktivnosti. Radnici 
u propadajuþim poduzeþima ili oni koji su napustili bivša poduzeþa nisu se kolek-
tivno organizirali kako bi pokrenuli nove poslove na solidarnim naĀelima. Baština 
‘udruženog rada’ nije zaživjela u dobu u kojemu je bila mnogo primjerenija nego 
u vrijeme kada je osmišljena i nametnuta odozgo21.
Ukoliko se nije pretvorila u praznu ljušturu, socijalistiĀka korporacija tipiĀno 
preuzima elemente modela kojega možemo nazvati rentijerskom22 korporacijom. U 
21  UnatoĀ deindustrijalizaciji gospodarstva i padu ulaznih troškova za pokretanje 
poduzetniĀkih pothvata, oni u Hrvatskoj od 1990-ih naovamo rijetko nastaju kao radniĀke zadruge 
ili društva s ograniĀenom odgovornošþu sa veþim brojem osnivaĀa. Takoāer, unatoĀ propadanju bro-
jnih poduzeþa, jedan od rijetkih primjera spašavanja poduzeþa u takvim uvjetima od strane radnika 
ostao je ITAS iz Ivanca, kojega su radnici preuzeli 2006. i uspješno obnovili poslovanje. Koopera-
tivna i solidarna ekonomija aktualizira se opet tek tijekom ekonomske krize koja je nastupila 2008.
22  U ekonomskoj teoriji renta je prinos resursa Āija ponuda se ne može poveþati Āak i kada 
postoji dodatna potražnja, što tipiĀno uzrokuje višu cijenu. Nemoguþnost poveþanja ponude može 
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takvom poduzeþu strategija vlasnika zasniva se na defanzivnom restrukturiranju i 
eksploataciji postojeþih resursa (materijalne, nematerijalne ili Þ nancijske imovine) 
uz što manje rizika i konkurencije. Ulaganja u nove resurse, proizvode i tržišta 
su pritom ograniĀena na pružanje potpore osnovnoj strategiji. Kao što primjeþuje 
ÿengiþ (2016.), ekonomski uspješniji segmenti ekonomske elite svoj uspjeh gradili 
su na preuzimanju i restrukturiranju bivših socijalistiĀkih poduzeþa. Buduþi da se 
renta štiti ulaznim barijerama, koje prijeĀe ulaz na tržište konkurenciji, politiĀka 
elita Āesto igra komplementarnu ulogu u poticanju i zaštiti rentijerskih poslovnih 
modela. U tom kontekstu Acemoglu i Robinson (2013.) analiziraju ‘ekstraktivne 
institucije’ koje pogoduju manjem broju ekonomskih aktera.  
Standing (2016.) deÞ nira rentijersku korporaciju kao poduzeþe koje znatan 
dio prihoda ostvaruje na temelju rente - npr. prihodima od Þ nancijske imovine i 
intelektualnog vlasništva, a ne proizvodnjom dobara i usluga. Takva deÞ nicija je 
suviše restriktivna, jer se izvlaĀenje rente odvija Āitavom paletom praksi, koje se 
razlikuju po stupnju legalnosti, izvorima rente i ulogama rentijerskog ponašanja u 
poslovnoj  strategiji. Na jednom kraju spektra su nezakonite i koruptivne radnje, 
poput transfera imovine iz privatiziranih poduzeþa u privatni posjed i pogodovanja 
u javnoj nabavi povlaštenim poduzeþima, Āime se renta izvlaĀi iz države i javnih 
poduzeþa (usp. gore u tekstu). Druga skupina su oportunistiĀke radnje, gdje se 
poslovni model poduzeþa prilagoāava rentijerstvu, pri Āemu se vrijedna imovina i 
proÞ tabilni segmenti nerijetko izdvajaju iz matiĀnog poduzeþa u korist veþinskog 
vlasnika. Najbolji primjer toga je korištenje atraktivnih lokacija bivših industrij-
skih poduzeþa za izgradnju stambenih, poslovnih ili trgovaĀkih nekretnina. Dio 
poduzeþa je preselio i zadržao osnovnu djelatnost, dio nekretnina je nastao na lo-
kacijama bivših poduzeþa, a pojedina poduzeþa su Āak upropaštavana kako bi se iz 
njih izdvojila atraktivna zemljišta. Treþa skupina rentijerskih radnji zasniva se na 
korištenju tržišne snage, odnosno monopolskog ili oligopolskog položaja te neade-
kvatnog znanja ili zaštite potrošaĀa; primjere je bilo moguþe naþi npr. u sektorima 
telekomunikacija i Þ nancijskih usluga. Strana ulaganja u Hrvatskoj su Āešþe bila 
orijentirana na pokrivanje domaþeg tržišta, nego za proizvodnju za izvoz (usp. 
Vukšiþ, 2005.). KonaĀno, Āetvrti aspekt traženja rente je posve zakonit i posredo-
van tržištem, no ukazuje na dugoroĀno suboptimalnu poslovnu strategiju. Radi se 
o pretjeranom oslanjanju na baštinjene resurse, uz premalo ulaganja u nove proi-
zvode i nova tržišta. Primjeri toga su turizam, gdje je položajna renta osiguravala 
prihode unatoĀ nedovoljnim ulaganjima u kvalitetu, kao i korištenje snage brendo-
va baštinjenih iz jugoslavenskih vremena u prehrambenoj industriji (npr. Vegeta)23. 
proizlaziti iz karakteristika samog resursa (npr. poželjna lokacija za neku gospodarsku aktivnost) ili 
može biti rezultat ograniĀenja ponude uslijed visokih ulaznih barijera na nekom tržištu.
23  Kao poseban sluĀaj ovdje možemo izdvojiti Plivu, prvo poduzeþe iz istoĀne Europe Āije 
dionice su 1996. listane na Londonskoj burzi. Njen problem nije bio nedostatak ulaganja, nego 
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Mikro i makro uĀinci rentijerstva kao uvriježene poslovne strategije uglavnom 
se izuĀavaju u kontekstu zemalja u razvoju (usp. Khan i Jomo, 2000.), a pojam je 
obraāivan i u kontekstu postsocijalistiĀke tranzicije. Standardni pogled sugerira da 
niža ekonomska eÞ kasnost, ekstrakcija vrijednosti od javnih i privatnih subjekata 
i distributivni konß ikti izmeāu razliĀitih rentijera rezultiraju negativnim uĀincima 
na dugoroĀnu konkurentnost poduzeþa i šire razvojne procese24. Meāutim, eko-
nomska renta može služiti i kao sredstvo povrata ulaganja i tako poticati riziĀna 
ulaganja npr. u inovacije. VeliĀina rente i održivost rentijerskog ponašanja ovise o 
konkretnim politiĀkim i ekonomskim Āimbenicima.
ZakljuĀak
Strateška pozicija rentijerske korporacije ovisi o održivosti ubiranja rente i 
sposobnosti odgovora na tržišne i regulatorne sile koje erodiraju izvor rente. U tom 
kontekstu, antikorupcijske mjere, liberalizacija tržišta i poveþanje transparentnosti 
i uĀinkovitosti javnog sektora mogu ugroziti rentijerska poduzeþa Āiji poslovni 
model je koruptivan ili nezakonit, no bitno manje utjeĀu na poduzeþa koja svoju 
aktualnu poziciju primarno crpe iz tržišne snage, neovisno o vlastitoj (post)priva-
tizacijskoj prošlosti. Visoke barijere ulaska, ukljuĀujuþi i nisku kvalitetu poslovne 
klime, disproporcionalno pogaāaju manje i srednje poduzetnike s potencijalom 
rasta (usp. RaĀiþ, Aralica i Redžepagiþ, 2008.), a mala veliĀina tržišta Āini ga ne-
dovoljno atraktivnim za strane ulagaĀe, osim u sluĀaju preuzimanja postojeþih po-
duzeþa. Takvi uvjeti omoguþavaju i dulju održivost rentijerskih poslovnih modela, 
s potencijalno štetnim uĀincima na konkurentnost i razvoj gospodarstva, kao što 
su pokazala i ekonomska kretanja u Hrvatskoj. 
Krajem devedesetih godina Hrvatska regulira vanjski dug iz vremena 
Jugoslavije prema stranim kreditorima, Āime joj se otvaraju moguþnosti novog 
nejasna strategija i rasipanje resursa koje je tadašnji menadžment naslijedio kao rentu. Naime, glo-
balno uspješni antibiotik azitromicin,  razvijen u Plivi i patentiran 1981., Plivi je osigurao izdašne 
tantijeme od licence koju je otkupio PÞ zer (Baniþ Tomišiþ, 2011.). Na osnovi tih prihoda, Pliva se 
u devedesetima neuspješno pokušala transformirati u multinacionalnu farmaceutsku korporaciju. 
Izmeāu 1997. i 2002. godine preuzela je brojna poduzeþa u Europi i dva povezana poduzeþa u SAD-
u. Istovremeno je ulagala u razvoj vlastitih lijekova. No, veþina investicija pokazala se neuspješnima, 
a prihodi od tantijema su istekli pa je Pliva od ‘lovca’ postala ‘lovinom’. U 2006. godini postala je 
podružnicom ameriĀke korporacije Barr Pharmaceuticals, s kojom je 2008. preuzeta od strane iz-
raelske korporacije Teva Pharmaceutical Industries, u Āijem vlasništvu je i danas.
24  U pojedinim sluĀajevima rentijerstva (npr. turizam) može se dogoditi tzv. ‘nizozemska 
bolest’ –  prelijevanje resursa iz meāunarodno razmjenjivih sektora u nerazmjenjive (usp. Holzner, 
2005. i Broz i DubravĀiþ, 2011.).
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zaduživanja javnog i privatnog sektora. To je potaknuto i ulaskom stranih Þ nancij-
skih institucija koje preuzimaju veþinu Þ nancijskog sektora, s naglaskom na ban-
ke, te koriste dostupnost jeftinijih izvora kapitala u matiĀnim zemljama. Od 2000. 
pokreþe se novi razvojni ciklus zasnovan na ulaganjima u javnu infrastrukturu, 
nekretnine, trgovinu i turizam, koja se dominantno Þ nanciraju kreditima. To je 
razdoblje rasta gospodarstva u kojemu rentijerske korporacije imaju bitnu ulogu 
– to vrijedi i za poduzeþa koja rentu crpe iz povlaštene pozicije u odnosima s drža-
vom i iz tržišne snage. Malo i srednje poduzetništvo takoāer bilježi napredak, ali 
vrlo rijetko ugrožava pozicije etabliranih poduzeþa, koja zadržavaju hegemoniju 
u ekonomskoj strukturi. Relevantna istraživanja istovremeno ukazuju na skroman 
modernizacijski potencijal hrvatskih poduzetnika i menadžera, mjeren dimenzija-
ma izvoznog potencijala, inovativnosti, društvene obzirnosti i poticanja promjena 
(ÿengiþ, 2016.). Krajem 2008. nastupa dugotrajna ekonomska kriza, Āije trajanje 
i posljedice možemo povezati ne samo s modelom rasta gospodarstva koji joj je 
prethodio, nego i s modelima poduzeþa koji su stvarani tijekom 1990-ih, a punu 
zrelost i posljedice svojih strategija su dosegnuli u 2000-ima. No, to je potencijal-
na tema nekog buduþeg istraživanja. Isto vrijedi i za moguþu primjenu korištenog 
analitiĀkog okvira na druge postsocijalistiĀke zemlje ili usporedive zemlje južne 
Europe.
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FROM THE SOCIALIST CORPORATION TOWARDS THE RENTIER CORPORATION:
OWNERSHIP AND MANAGEMENT OF COMPANIES IN THE 1990S
Summary
The paper analyses the changes in views of the Þ rm, as the basic organizational form of 
the market economy, as a basis for understanding the transition in Croatia during the 1990s. The 
analytical framework focuses on the issues of ownership, management and relations among key 
stakeholders, identifying the following basic models of the Þ rm: SME, corporation, empty shell 
and system integrator. Key features of socialist corporations and their behaviour during the crisis 
of the 1980s are subsequently analysed. During the 1990s, the former socialist corporations mostly 
follow two patterns. Some are disintegrated into ‘empty shells’; turnover, assets and the number 
of employees are reduced, which is often followed by bankruptcy. Other former socialist corpora-
tions usually become ‘rentier corporations’ in which company owners follow a strategy based on 
defensive restructuring and exploitation of existing resources with reduced risk and competition 
and with limited investments into business development. Rentier behaviour included illegal actions, 
opportunistic business models, abuse of market power and inadequate consumer knowledge and 
limiting investments into new products and new markets. Due to insufÞ cient resources and external 
conditions, alternative business associated with the Western varieties of capitalism were not fea-
sible. Since rents are protected by entry barriers which block competition, the political elite often 
plays a complementary role in the promotion and protection of the rent-seeking business models. 
Its inß uence in late socialism and transition has been reß ected in the management of privatization, 
institution-building, control of the Þ nancial sector and public enterprises, as well as in clientelism.
Key words: views of the Þ rm, transition, self-management, privatisation, economic rent
